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【摘要】近十多年来，关于国际财务报告准则 ( IFＲS) 采用的研究是国际会计领域研究的一个热点前沿问题。
本文从四个方面系统梳理了关于 IFＲS采用的相关研究文献。这四个方面是: 关于 IFＲS 采用的影响因素; 从价
值相关性、稳健性、可比性及盈余质量等角度分析 IFＲS采用对会计信息质量的影响; IFＲS采用对资本流动性、
资本成本、股价同步性等资本市场各方面的影响; IFＲS采用对债务契约、薪酬契约、股利契约、投资行为及审
计师等市场各方行为的影响。此外，本文也指出了未来研究需进一步关注的方向。
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一、引言
据 IASB统计，截止 2017年 3月 30日，全球范围内有
126个国家或地区要求其国内全部或大部分公众责任主体
(上市公司和金融机构)采用国际财务报告准则 (Interna-
tional Financial Ｒeporting Standards，IFＲS)，此外，还有 13
个国家或地区允许或要求其国内部分公众责任主体 (上市
公司和金融机构)采用国际财务报告准则 (http:/ /www．
ifrs．org /)。这些国家或地区遍布于美洲、欧洲、亚洲、大
洋洲及非洲。同时，随着 IFＲS采用国家或地区的增加和影
响范围的扩大，国际学术界对 IFＲS的研究也不断深入，研
究的视角也越来越广，包括但不限于:从 IFＲS 的采用角
度，分析国家层面的哪些特征会影响 IFＲS 的采用;从
IFＲS的执行角度，分析采用 IFＲS 的实际执行程度;从经
济后果角度，探讨 IFＲS的采用对会计信息质量、资本市场
及公司投融资等经营决策带来的影响，以及自愿采用与强
制采用 IFＲS在经济后果方面是否有所不同等等。对于这些
不同视角的研究，现在有必要进行系统地梳理。
本文以 IFＲS的采用为主线，以“International Financial
Ｒeporting Standards (IFＲS)”为关键词搜索英文文献、以
“IFＲS”、“新会计准则”、“准则趋同”等为关键词搜索中
文文献，尽可能详尽地检索 2017年以前发表在国内外重要
期刊的、有关 IFＲS的实证研究文献①，分析已有文献的发
展脉络与逻辑，从多个角度对相关的研究成果予以综述，
以期探讨未来可进一步研究的方向。本文的研究意义在于:
对于准则制定者而言，通过梳理 IFＲS 实施的相关经验证
据，发现准则执行过程中可能存在的问题，有助于其把握
准则的后续修订与完善;对于监管者而言，明确 IFＲS对会
计信息质量的具体影响、对资本市场的作用机制及对公司
经营决策的影响，有利于监管者捕捉监管重点、改善监管
机制，从而规范公司的信息披露和经营行为，提高资本市
场的资源配置效率;对于学术界而言，则有利于学界同行
了解和反思全球的研究现状，把握未来的研究机会。
二、采用 IFＲS的影响因素
会计准则的制定和采用，是经济、法律、政治、文化、
教育等多方面共同作用的结果。或者说，采用何种会计准
则并非完全是外生的决定，也可能内生于某些因素。
在国家层面，现有研究主要关注经济、政治及法律因
素，如:Zehri and Chouaibi (2013)将研究范围锁定在发展
中国家，发现经济增长快、遵循普通法及教育水平更高的
国家，更有可能采用 IFＲS。国家之间采用会计准则的差异
反映的是国家之间长久存在的、包含政治、经济及法律等
方面的制度差异，那么，为何在 2005年前后有众多国家宣
布采用 IFＲS?Ｒamanna and Sletten (2014)认为一个国家是
否采用 IFＲS受 IFＲS带来的网络效益 (network benefits)的
影响，而小国家对网络效益的反应尤为明显。也就是说，
议价能力低的国家更易采用 IFＲS，因为其他国家也都采用
了 IFＲS。进一步地，与欧洲国家的经济联系是网络效益的
一大来源。综合来看，国家经济、政治、法律体系及其在
国际社会中所处的综合地位均会影响 IFＲS的采用。
IFＲS的采用情况除了在国家层面存在差异之外，公司
特征及具体经营决策也会影响 IFＲS 的采用情况。如:
Tarca (2004)认为采用 IAS等“国际化”会计准则的公司
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现有关于 IFＲS的实证文献大多出现在 2007年及以后年份，故本文梳理的文献亦主要集中于 2007年及以后年份。
通常是有较多国外业务收入、或者在国外交叉上市的公司;
Gassen and Sellhorn (2006)认为公司规模、IPO 决策及股
权分散程度也会影响公司自愿采用 IFＲS的决策。就非上市
公司而言，杨丹 (2014)利用 2010年英国和德国的大中型
非上市公司数据，发现英国非上市公司采用 IFＲS的意愿主
要与公司规模及负债程度有关;德国公司采用 IFＲS的意愿
则与规模、产权形式等有关。
在 IFＲS执行程度方面，欧盟 2005 年强制要求上市公
司采用 IFＲS编制合并财务报表，这一决策在一定程度上促
进了 IFＲS在全球范围内的推广，那么，欧盟各成员国在这
一过程中对 IFＲS的执行程度是否一致呢?事实上，尽管施
行 IFＲS的初衷在于建立一套统一的财务报告体系，进而提
供可比性更高的会计信息，但各个国家在 IFＲS的执行方面
仍可能存在差异 (Ball，2006)。Verriest et al． (2013)基
于欧盟 2005年实施 IFＲS 这一背景，发现公司治理水平越
高的公司，越有可能在准则变更过程中按照 IFＲS的准则要
求披露信息。简而言之，IFＲS的实施效果受到公司个体特
征差异的影响。
中国 2007年实施新会计准则。关于中国会计准则与
IFＲS的趋同程度究竟如何，成为诸多学者关注的话题。杨
钰和曲晓辉 (2008)通过修订 Jaccard 系数，发现自 1998
年以来，也即中国会计准则开始全面借鉴国际惯例后，中
国会计准则在资产计价方面与 IFＲS 的趋同程度不断提高。
到 2007年，尽管在一些方面存在细微差异，但从整体来
看，新会计准则与 IFＲS已实现高度趋同。
总体来看，现有文献对 IFＲS采用的影响因素的研究主
要集中于国家宏观环境层面及公司具体特征层面。而在
IFＲS的采用程度方面，则主要从公司层面展开研究。
三、IFＲS与会计信息质量
IFＲS以原则为导向，其主要目标之一在于提高会计信
息质量，但对于怎么样的会计信息才是“高质量”信息这
一问题，仍存在争议。是主要关注会计信息的可比性还是
注重稳健性或相关性?对于 IFＲS“提高会计报告质量”这
一目标，仍需辩证看待。除此之外，盈余管理作为公司操
纵盈余、降低盈余质量的方式，以提高会计信息质量为目
标的 IFＲS是否可能会对盈余管理行为有所抑制呢?
(一) IFＲS与价值相关性
IFＲS对于公允价值的大量使用及具体资产计价准则的
运用，可能对盈余、权益账面值的价值相关性及决策有用
性产生影响。如:IFＲS对公允价值的引入，使得资产的账
面价值与市场价值更为接近，从而有可能提高盈余的价值
相关性。但另一方面，对于盈余信息而言，公允价值计量
却增加了会计数字的波动性。
在经验证据上，IFＲS究竟会如何影响价值相关性仍未
得出统一结论。Hung and Subramanyam (2007)以德国公
司为样本的研究并未发现自愿采用 IFＲS之后权益账面价值
和净收益的价值相关性有所提高;Barth et al． (2008)发现
在采用 IAS之后，与未采用 IAS 的公司相比，采用 IAS 的
公司的会计质量明显更高，包括公司盈余平滑更少、对损
失确认更及时、会计账户与股价及收益的相关性更高等。
为了缓解公司自愿采用 IAS 动机对研究结论的影响，Barth
et al． (2008)控制了与公司会计选择有关的因素，同时还
运用了匹配等方法，但就该研究而言，相关性的提高仍不
能完全归因于 IAS 的采用和财务报告系统的变动。
Paananen and Lin (2007)的研究则区分了自愿采用 IAS 和
强制采用 IFＲS。由于德国在 2005 年欧盟强制采用 IFＲS 之
前，允许上市公司自愿采用 IAS，因此以德国为样本可以
明确区分自愿采用与强制采用。他们根据会计准则的发展
及采用情况，将 2000 － 2002 年视为 IAS 时期，将 2003 －
2004年视为自愿采用 IFＲS 时期，将 2005－2006 年视为强
制采用 IFＲS时期，发现在 2005年强制采用 IFＲS之后，盈
余和权益账面价值的价值相关性下降。他们的研究将强制
采用 IFＲS与自愿采用 IAS进行了对比，同时还解决了长窗
口期可能带来的准则变动及其他因素对价值相关性的影响，
降低了估计偏误，有助于增进对 IFＲS 采用后果的准确认
识。与该结论相似，Gjerde et al． (2008)以挪威上市公司
为样本的研究并未发现在强制采用 IFＲS 之后，价值相关
性会有所提高。Aubert and Grudnitski (2011)以欧盟 13
个国家为样本的研究也得出了类似结论。与此相反，
Barth et al． (2012)则认为强制采用 IFＲS之后净收益和权
益账面价值的价值相关性增强。但是，Barth et al．
(2012)并未关注某项具体准则对价值相关性的影响。作
为补充和完善，Barth et al． (2014)将研究样本区分为非
金融行业和金融行业，发现与 IAS 39 相关的净收入调整
项目只在金融行业中具有价值相关性。而在欧洲银行业
中，Agostino et al． (2011)则发现在采用 IFＲS 之后，盈
余的价值相关性显著增加，而账面价值的价值相关性则有
所下降，但并不显著。
针对中国 2007年采用新会计准则的研究，部分文献认
为由于新会计准则引入了公允价值计量属性，所以 IFＲS并
未提高盈余的价值相关性 (朱凯等，2009;俞欣，2010;
修宗峰，2011)，但也有研究认为新会计准则提高了会计信
息的价值相关性 (薛爽等，2008;罗婷等，2008;谭洪涛
和蔡春，2009)，新会计准则对公允价值的大量使用也对财
务报告的信息含量有一定的提高 (刘永泽和孙翯，2011)。
此外，薛爽等 (2009)发现由于 2007年新会计准则引入了
公允价值，现金流对应计利润的解释力度下降，应计利润
对下期现金流的预测能力提高。应计利润降低现金流噪音
的功能被削弱，但应计利润确认经济收益的功能有所增强，
这也从侧面说明新会计准则提高了会计信息价值相关性。
从会计准则的具体准则入手，新会计准则规定长期资
产减值准备在计提后不再允许转回，那么，2007 年及之后
的长期资产减值准备是否更有可能反映资产的真实减值呢?
由此，长期资产减值准备的价值相关性是否会提高呢?李
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姝和黄雯 (2011) 以 2004－2009 年中国上市公司为样本，
发现新会计准则对长期资产减值准备不能转回的规定，降
低了公司利用长期资产减值准备进行盈余操纵的动机，提
高了长期资产减值准备的价值相关性。从合并报表来看，
根据新会计准则的规定，少数股东权益需在合并资产负债
表中的所有者权益下单独列示，少数股东损益需在合并利
润表中的净利润项目下单独列示。张然和张会丽 (2008)
从该项变动入手，发现新会计准则的采用显著提高了少数
股东权益的价值相关性和少数股东损益的信息含量。
除了以整体或具体准则本身为研究对象之外，部分文
献关注准则变动产生的调整项目。Horton et al． (2010) 以
英国从本土准则转向 IFＲS 时公司披露的调整报表为研究对
象，利用事件研究法，发现市场会对调低盈余的调整报表
产生负面反应。在对调整报表类型区分后发现，正向调整
报表在披露前后均具有价值相关性，而负向调整报表仅在
披露之后具有价值相关性，这说明管理层在强制采用 IFＲS
之前就已披露了好消息，而对坏消息的披露则在 IFＲS 采用
之后才实行。Horton et al． (2010) 仅从整体层面分析调整
报表，而根据 IFＲS 的具体准则规定，可能涉及到不同项目
的单项调整。Martínez et al． (2014) 对这一问题进行了完
善。西班牙关于 IFＲS 转变阶段的披露包括两个阶段: 第一
阶段披露会计差异的加总项目; 第二阶段披露在 IFＲS 下对
权益账面价值和盈余的单项调整。他们利用西班牙数据，
发现采用 IFＲS 之后价值相关性并未增加，但投资者认为第
二阶段披露的单项调整具有重要价值，尤其在对金融工具
的盯市调整、无形资产调整、固定资产减值调整、存货调
整和养老金收益的调整方面更甚。王玉涛等 (2009) 以
“新旧会计准则股东权益差异调节表”为研究对象，发现
股价与新会计准则下股东权益变化的总额无显著关系，但
股价与未来收益相关且未被市场预期的信息的关系显著
为正。
至于在价值相关性的衡量方面，现有文献主要依据
Ohlson (1995) 的剩余价值理论，推演出价格模型，即:
将权益市场价值 (每股价格) 与权益账面价值 (每股净资
产)、净利润 (每股盈余) 回归，据此衡量权益账面价值
和净收益的价值相关性 (Hung and Subramanyam，2007;
Paananen and Lin，2007; Barth et al．，2008; Horton et al．，
2010; Agostino et al．，2011; Barth et al．，2012; Barth et
al．，2014; Martínez et al．，2014)。除价格模型外，也有部
分文献使用回报模型，即: 将股票回报与每股盈余、每股
盈余变动回归，以此度量盈余的价值相关性 (Gjerde et al．，
2008)②。
(二) IFＲS 与稳健性
IFＲS 引起争论的一个重要原因在于该准则对公允价值
计量属性的引入。普遍认为，公允价值计量属性使得对
“好消息”与“坏消息”的确认的不对称程度下降，从而
降低了条件稳健性 (Conditional Conservatism)。
以 2000－2010 年间 16 个欧洲国家为研究样本，André
et al． (2015) 基于 Bsau (1997) 的模型度量条件稳健性，
发现 IFＲS 的采用使得条件稳健性下降。在利用单一国家为
样本的研究中，Hung and Subramanyam (2007) 发现与德
国本土会计准则相比，自愿采用 IFＲS 之后，并无足够的证
据证明条件稳健性得到提高。针对中国 2007 年新会计准则
的实施，刘斌和徐先知 (2010) 发现由于新会计准则引入
了公允价值计量属性，导致对“好消息”与“坏消息”确
认的不对称程度降低，因而新会计准则下盈余稳健性会降
低。从国内外关于稳健性的研究中可以看出，学界基本认
为 IFＲS 的采用会对稳健性产生负面影响，其原因就在于
IFＲS 对公允价值计量属性的采用。
就研究方法而言，现有文献主要研究 IFＲS 对条件稳健
性的影响，且计量方法基本以 Bsau (1997) 模型为主。该
方法首先构建股票累计年度回报是否小于零的虚拟变量，
再将净利润 (每股盈余) 与股票累计年度回报、股票累计
年度回报是否小于零的虚拟变量、股票累计年度回报与该
虚拟变量交乘项进行回归，以此衡量稳健性。
(三) IFＲS 与可比性
在自愿或强制采用 IFＲS 之前，各个国家或地区大多采
用本土的会计准则。而在采用 IFＲS 之后，统一的会计准则
代替原有准则，随之而来的是在会计确认、计量及报告方
面趋于一致，因此会计信息可比性可能随之提高。
现有研究认为 IFＲS 的采用会使不同会计主体的信息更
加可比。Barth et al． (2012) 将美国作为比较对象，选取
1995－2006年间采用IFＲS的国家(地区)的公司和美国公司为样
本，再按规模和行业进行匹配，发现在采用 IFＲS 后，这些
公司的会计系统与美国更为接近，其以美国为基准的可比
性有所提高。同时，可比性的增强在强制采用 IFＲS 的国家
或地区、法律起源于普通法的国家或地区及 IFＲS 实施程度
较高的国家和地区 (澳大利亚、加拿大、法国、香港、新
加坡和英国等) 中更为明显。以欧盟为研究样本，Yip and
Young (2012) 发现欧盟实施 IFＲS 提高了国家间的会计信
息可比性，这一结论也与 IASB 将 IFＲS 定位于提高会计信
息可比性的目标相符。同时，Yip and Young (2012) 认为
可比性的提高可能来源于 IFＲS 带来的会计趋同和高质量信
息。就 IFＲS 对会计信息可比性的具体影响程度而言，
Cascino and Gassen (2014) 以德国和意大利为样本，发现
IFＲS 对会计信息可比性的影响程度与公司对准则的遵循程
度有关 (用公司的审计师类型、董事会独立性及所有权形
式构建变量度量公司遵循准则的动机的强弱)，对于准则
遵循动机较强的公司及财务报告程序执行较严格的国家而
言，采用 IFＲS 会提高可比性。
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② 当然，后续文献也在不断修正和优化价值相关性的度量模型，限于篇幅原因，此处不展开论述。
关于可比性的衡量，越来越多的文献以 De Franco et al．
(2011)提出的度量原理为基础，即:用利润与收益的回
归模型系数表示经济事项与会计信息之间的相关性，不同
公司的系数差异就表示两公司间可比性的高低。
(四) IFＲS、盈余管理与盈余质量
早期研究普遍认为由于 IFＲS是原则导向型，涉及大量
的自由裁决权，公司管理层可能运用这些自由裁决权进行
盈余操纵，进而提高应计盈余管理程度。也有文献认为
IFＲS对资产减值准备等具体条款的规定有可能降低盈余管
理程度。近年来，对盈余管理的研究范围开始拓展到真实
盈余管理。真实盈余管理主要利用真实业务进行盈余操纵，
管理层依据应计盈余管理和真实盈余管理的相对成本对二
者进行权衡 (Zang，2012)。但 IFＲS 对真实盈余管理究竟
是抑制作用还是促进作用仍有待进一步研究。此外，在
IFＲS采用之后，应计盈余管理与真实盈余管理是否是此消
彼长的替代作用，也未有定论。
Tendeloo and Vanstraelen (2005)利用德国数据，发现
与采用德国 GAAP 相比，自愿采用 IFＲS之后有更多的操纵
性应计及盈余平滑，说明自愿采用 IFＲS在德国公司中并未
起到降低盈余管理、提供高质量会计信息的作用。这与
Cameran et al． (2014)以意大利非上市公司为样本得到的
结论一致。陈辉发等 (2012)甚至认为自愿采用 IFＲS 可
能仅仅起到了给市场释放信号的形式作用，并没有真正提
高会计信息质量。陈辉发等 (2012)以欧盟西欧 15 国中
2004 年以前自愿采用 IFＲS 的公司为研究样本，发现在
2005 年欧盟整体强制采用 IFＲS 之后，这部分公司的盈余
质量得到了提高。同样是德国样本，也有文献认为与采用
德国 GAAP 的公司相比，自愿采用 IFＲS的公司的盈余管理
程度更低或与之相等 (Ferrari et al．，2012)，自愿采用
IFＲS之后会计信息质量更高 (Christensen et al．，2015)。
就强制采用 IFＲS而言，Liu et al． (2011)发现中国采用新
会计准则后，公司的盈余管理程度下降;Mensah (2014)
以加纳为样本，认为强制采用 IFＲS 提高了会计披露质量。
Gebhardt and Farkas (2011)以欧洲国家的银行业为样本的
研究认为更严格的 IAS 39的采用降低了收益平滑行为。但
由于该研究的样本局限于银行业，结论的推广受到限制。
在跨国研究方面，一般认为存在无法彻底控制各国制度环
境、准则执行及经济水平上的差异或者实证检验中存在遗
漏变量等问题。Ahmed et al． (2013)在一定程度上改进了
跨国研究的研究设计。他们以在 2005年采用 IFＲS的 20个
国家和未采用 IFＲS 的国家为样本，以法律执行程度、行
业、规模、市账比和业绩为条件进行匹配，发现强制采用
IFＲS后，收入平滑和应计激进度增加，损失确认的及时性
下降，而在满足盈余目标方面，在 IFＲS 采用前后并无变
化。与此类似，Jeanjean and Stolowy (2008)以澳大利亚、
法国及英国为样本，王冲和谢雅璐 (2010)、Zhang et al．
(2013)以中国为样本的研究均发现强制采用 IFＲS 并未真
正降低公司的应计盈余管理程度，甚至有所增加。究其原
因，Voulgaris et al． (2015)认为由于在英国本土准则向
IFＲS趋同的过程中，产生了大量的自由裁决权，而 CEO基
于对自身业绩相关的考核目标的考虑，将利用这些自由裁
决权进行盈余管理。
除应计盈余管理之外，真实盈余管理也是盈余管理的
一种方式。不同的会计准则会导致公司对盈余管理方式产
生不同的偏好吗?Evans et al． (2015)从 616 个遵从美国
GAAP 或 IFＲS、并且所在公司位于美国、欧洲或亚洲的有
经验的财务人员处收集到的数据进行的研究发现，与遵从
IFＲS的美国公司、遵从 IFＲS 的非美国公司及遵从 GAAP
的非美国公司相比，遵从 GAAP 的美国公司更倾向于采用
真实盈余管理方式。总体上来看，四组公司间整体的盈余
管理程度并无差异。IFＲS采用之后，公司如何选择具体的
盈余管理方式呢?对此，刘启亮等 (2011)选取 2003 －
2008年中国 A股上市公司为研究样本，发现在采用新准则
之后，公司应计盈余管理的程度增加，真实盈余管理程度
并未变化。这可能是因为新会计准则的采用改变了应计盈
余管理与真实盈余管理的相对成本所致。
以上文献多关注会计准则整体层面对盈余管理的影响，
而公司盈余操纵方式的选择还应该受具体会计准则和制度
环境的影响。那么，具体会计准则的变动是否会导致公司
盈余操纵的方式及程度发生变动呢?中国上市公司存在大
量的、利用减值准备进行盈余操纵的行为，但 2007年的新
会计准则规定长期资产减值准备在计提后不再允许转回。
结合这一具体变动，张然等 (2007)发现在新准则颁布之
后实施以前，上市公司平均而言并未出现明显的长期资产
减值准备转回的现象;在准则颁布之后，上市公司对长期
资产减值准备的计提有所下降;步丹璐和叶建明 (2009)
发现新准则的确缩小了公司通过资产减值准则操纵盈余的
空间。陈雯靓和吴溪 (2014)发现中国商业银行存在通过
计提贷款损失准备来操纵盈余的现象，而新会计准则对计
提贷款减值及转回做了更详细的规定，因此，这一现象在
实施新准则之后得到了遏制。刘启亮等 (2010)考察了债
务重组准则变化的影响，发现 2006 年亏损公司在 2007 年
进行盈余操纵的主要方式是利用债务重组，而公司在 2007
年之前采用的盈余操纵方式，如:坏账准备、存货跌价准
备、长期投资减值准备等基本未发生变化。王玉涛等
(2009)则发现在新会计准则实施之初，上市公司通过提
前确认费用、递延确认收益等方式平滑多期利润。蒋大富
和熊剑 (2012)发现上市公司会在准则变更之际通过非经
常性损益进行盈余管理。
从以上关于 IFＲS与盈余质量的文献来看，关注应计盈
余管理的文献较多，关注真实盈余管理的文献较少。进一
步，关注应计盈余管理与真实盈余管理在 IFＲS采用前后的
变动情况或关注企业对两种盈余管理方式的选择者尤其少。
这可能是在未来研究中需重点关注的方面。
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四、IFＲS的资本市场后果
IFＲS的最初目的是协调全球会计实务，提供高质量会
计信息。IFＲS 的采用也促进了公司的自愿信息披露 (Li
and Yang，2016)，改善了其信息环境 (Horton et al．，
2013)。那么，采用 IFＲS对资本市场有何影响呢?
(一) IFＲS采用引起的市场反应
IFＲS采用具体会引起怎样的市场反应，学界始终莫衷
一是。如果投资者认为采用 IFＲS 会提供高质量的会计信
息，降低公司和投资者之间的信息不对称，那么市场可能
会对 IFＲS采用产生正面的市场反应。但另一方面，如果投
资者认为 IFＲS不能反映地区差异、提供的会计信息较差，
或者 IFＲS的采用与执行会导致管理层的机会主义行为，甚
至采用 IFＲS的成本大于收益，则 IFＲS 采用也有可能带来
负面的市场反应。
Armstrong et al． (2010)利用欧洲数据研究发现:不论
采用 IFＲS之前公司的信息质量高低与否，IFＲS 均会产生
增量的正面市场反应，投资者看好 IFＲS带来的好处。就美
国市场而言，Joos and Leung (2013)以在美国发生的、与
采用 IFＲS有关的 15个事件为研究对象，发现对于某些可
能提高 IFＲS采用概率的事件，市场总体的反应是正面的。
但是，反应强度随公司所处行业的 IFＲS采用情况及公司诉
讼风险的不同而有所差异。类似地，Kinsey and Tanyi
(2014)利用美国存托凭证公司数据，认为对于采用 IFＲS
编制财务报告的美国存托凭证公司，尤其是全球范围内该
行业使用 IFＲS 的公司数多于使用 GAAP 的公司数的行业
(IFＲS处于主导地位的行业)，他们对 SEC 发布的 11 个有
关可能采用 IFＲS的公告的市场反应是正面的;而对于按照
GAAP 编制财务报告的美国存托凭证公司，SEC 的类似公
告则带来负面的市场反应。那么，IFＲS的采用使得资本市
场受益究竟是因为 IFＲS 提高了核心信息的质量还是因为
IFＲS提高了可比性呢?Brochet et al． (2013)对此进行了
研究。由于英国本国的会计准则与 IFＲS 较为相似，因此，
该研究选取英国作为研究样本以排除信息质量提高这一担
忧，关注 IFＲS采用前后可比性的变化情况，发现 IFＲS 通
过提高可比性降低了内部交易者的信息优势，减小了内部
交易者从买方获益的能力，降低了内部权益市场购买的异
常回报。Armstrong et al． (2010)则认为对于采用 IFＲS 之
前信息质量较低的公司，正面的市场反应是因为市场预期
IFＲS能提高会计信息质量;对于 IFＲS 采用之前信息质量
较高的公司，则是因为准则统一带来的收益引起了正面的
市场反应。
(二) IFＲS与流动性、资本成本
普遍认为 IFＲS的采用提高了信息透明度及可比性，并
提高了财务报告质量，降低了信息不对称程度，因此会影
响股票流动性与资本成本 (Daske et al．，2008;Li，2010)。
Daske (2006)以德国公司为样本，发现 IFＲS 的自愿
采用并未带来权益资本成本的下降，甚至在变更的过渡期
权益资本成本反而上升。李祎等 (2016)以中国 A 股上市
公司为样本的研究也发现，新会计准则采用之后，公司的
权益资本成本有所增加。与之相反，Daske et al． (2008)
以 17个欧盟国家、9个非欧盟国家组成的 26个国家为样本
进行的跨国研究发现，采用 IFＲS使市场流动性增加;考虑
到现金流折现的提前效应，从 IFＲS的官方采用日期之前一
年开始就视为 IFＲS采用时期，发现 IFＲS降低了资本成本。
仅以欧盟国家为研究样本，Li (2010)发现由于强制采用
IFＲS增加了信息披露，同时提高了会计信息可比性，因此
权益成本会降低。汪祥耀和叶正虹 (2011)、高芳和傅仁
辉 (2012)以中国上市公司为样本的研究也得到了相似结
论。究竟是什么原因导致了 IFＲS对市场流动性及权益资本
成本会产生影响呢?Christensen et al． (2012)的一项跨国
研究将 IFＲS对资本市场影响的几种潜在解释进行了区分，
发现 IFＲS的强制采用对流动性的影响仅存在于欧盟国家
中。但这一结果并非因为大多数欧盟国家拥有较为完善的
法制环境等外部监管系统，也不是因为欧盟市场上同时发
生的其他金融监管事件。事实上，该文进一步的研究发现
这一效果仅集中于在 IFＲS采用的同时又积极地对财务报表
进行复核 (proactively review financial statements)的五个国
家中 (芬兰、德国、荷兰、挪威和英国)。对于这些国家
而言，会计准则并未发生很大变更，但准则的执行力度则
发生了变化 (enforcement changes)，由此说明强制采用
IFＲS对流动性的影响主要来源于执行因素 (enforcement
changes)。除国家层面的执行因素外，即使一国中所有上
市公司均采用 IFＲS，具有不同特征的公司对 IFＲS 的执行
程度也可能不同，而不同的执行程度则有可能造成不同的
经济后果。针对这一情况，Christensen et al． (2007)及
Daske et al． (2013)进行了更为精细的研究。Christensen et
al． (2007)以英国为研究样本，同时，考虑到英国在 2005
年之前禁止自愿采用 IFＲS，而在 2005 年欧盟整体强制要
求采用 IFＲS，因此，其中可能隐藏着一些希望自愿采用
IFＲS但却不被政策允许的公司。该研究以 1999－2000 年决
策讨论期发生的、关于欧盟是否强制采用 IFＲS的讨论的一
系列相关事件为研究事件，以德国公司中自愿采用 IFＲS的
公司的特征表示该公司可能自愿采用 IFＲS的意愿，发现当
公司与自愿采用 IFＲS的德国公司在特征上越相似时，强制
采用 IFＲS带来的市场反应越正面，同时，决策讨论期之后
与决策讨论期之前的权益资本成本的增量也越小。在此基
础上，Daske et al． (2013)依据各种公司特征、公司的实
际报告行为及报告环境的外部压力表示 IFＲS采用者的报告
动机，并 据 此 将 样 本 细 分 为 “标 签 采 用 者 (label
adopter)”和 “严格采用者 (serious adopter)”，发现
IAS /IFＲS的采用后果取决于管理层的报告动机，而非单纯
的会计准则的改变，“严格采用者”在采用 IFＲS 之后市场
流动性增加、资本成本下降，而在“标签采用者”中则并
未得出这一结论。由此说明市场能够区分这两类采用者。
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值得注意的是，这篇文献按公司对 IFＲS的报告动机进行区
分，对后续相关研究具有启示意义。
(三) IFＲS与股价同步性、股价崩盘风险
股价同步性的根源在于股价主要反映了投资者的共有
信息而对公司特有信息反映不足。IFＲS的采用使公司更加
注重充分披露，从而使会计信息更多地包含公司特有信息，
最终可能降低股价同步性。
Kim and Shi (2012)利用 34 个国家的数据检验了
IFＲS采用与股价同步性的关系，发现 IFＲS 的自愿采用使
公司层面的信息融入股价，因此降低了股价同步性。Sanjay
and Allan (2012)利用 1999－2008 年的澳大利亚数据，发
现采用 IFＲS之后的两年，股价同步性确实下降，但在接下
来的几年中，股价同步性又有所反转。
此外，还有文献检验 IFＲS与 IPO折价及股价崩盘风险
的关系。Hong et al． (2014)认为 IFＲS 能够通过提高会计
信息质量和可比性，降低信息不对称，因此，IFＲS 能够降
低 IPO折价。DeFond et al． (2015)以异常负回报的频率度
量崩盘风险，发现对于非金融类公司而言，IFＲS 的采用能
够增加披露并提高可比性，进而提高信息透明度，因此，
强制采用 IFＲS会降低非金融类公司的崩盘风险。而平均而
言，强制采用 IFＲS 则并未降低金融类公司的股价崩盘
风险。
五、IFＲS、公司经营与第三方行为
IFＲS的采用影响了会计信息的相关性及可比性等性
质，同时改善了信息环境。公司的债务、薪酬及股利契约
的制订依赖于会计信息的契约有用性，那么，IFＲS 的采用
是否会影响三类契约对会计信息的使用程度?跨国投资及
分析师预测准确度是否会因为信息成本的下降而有所提升?
新准则的采用需要审计师花费额外精力学习新准则，由此，
审计收费是否会增加?许多学者针对这些问题展开了研
究。
(一) IFＲS与债务契约、薪酬契约和股利契约
IFＲS对公允价值的引入，一方面使得会计信息更能反
映市场真实情况，提高了会计信息的相关性。另一方面，
公允价值计量属性在一定程度上不满足可靠性的要求。因
此，IFＲS的采用可能会对债务契约、股利契约及薪酬契约
等产生影响。Chen et al． (2015)利用 2000－2011 年 31 个
国家的银行贷款数据，发现强制采用 IFＲS 的借方利率增
加，以会计为基础的财务契约的应用减少，抵押贷款的可
能性增加，贷款期限缩短，由牵头行 (lead arrangers)持
有的贷款比例增加。Ｒay et al． (2015)也发现强制采用
IFＲS降低了以会计为基础的债务合同的使用。当然，也有
文献对此持不同意见。Wu and Zhang (2014)认为自愿采
用 IFＲS后，信用评级与会计信息之间的敏感性增强。这一
结论也出现在法律执行 (legal enforcement)完善且强制采
用 IFＲS 的国家中。Wu and Zhang (2014)对比的是采用
IFＲS前后，而 Kim et al． (2011)则利用跨国研究对比了是
否采用 IFＲS的两类国家，认为由于自愿采用 IFＲS 提高了
信息披露，降低了信息风险和监督成本，所以银行对采用
IFＲS的国家的贷款利率更低、金额更大、周期更长、限制
条款更少，同时，外国银行也更愿意参与采用了 IFＲS的国
家的借贷市场。与此类似，Brown (2016)也发现在强制采
用 IFＲS之前，与国内贷款相比，跨国贷款的信贷价差更
高、银行与债务人的关系更差、贷款辛迪加市场更分散、
对以会计为基础的贷款契约的依赖度更低。而这些现象在
采用 IFＲS之后普遍变弱。
就现金股利契约而言，娄芳等 (2010)以 2005－2007
年中国 2717家上市公司为研究样本，认为由于新会计准则
对公允价值计量属性的采用，公允价值下确认的损益并不
代表公司长期的盈余情况，因此，新会计准则下现金股利
与会计盈余的相关性下降。对此，更为直观的反映在于，
公司在新会计准则下，不会以公允价值变动损益为依据制
定现金股利政策。
IFＲS有可能对薪酬契约产生影响。根据之前的研究，
IFＲS的采用会提高盈余质量和可比性，Ozkan et al．
(2012)以此为基础，以薪酬业绩敏感性 (PPS)和相对业
绩评价 (ＲPE)度量高管薪酬中会计信息的契约有用性，
发现 IFＲS采用之后，薪酬业绩敏感性略微提高。在相对业
绩评价方面，先把同一年度、同一行业中与公司规模最接
近的八个公司确定为同类公司 (peer company)，再把这八
个公司当年与上年的税前资产回报率 (pre－tax return on as-
sets)的均值变动额与公司本身的高管薪酬变动额回归，
二者回归系数表示公司高管薪酬评价体系中对同类公司的
业绩信息的使用情况，最后研究发现 IFＲS的采用确实提高
了高管薪酬评价体系中对同类公司的业绩信息的参考程度。
Wu and Zhang (2009)认为自愿采用 IAS 后，盈余中所含
的操纵成分更少，盈余信息更能反映真实业绩，盈余的稳
健性也更高，因此，IAS 的自愿采用增加了盈余与 CEO 变
更和员工离职之间的敏感性。
(二) IFＲS与投资决策
投资决策的制定受制于会计信息的含量及质量，这一
效应在跨国投资中尤为明显。IFＲS在全球范围内的采用提
高了会计信息的可比性，降低了各国之间的信息不对称，
因此会对跨国投资产生影响。
在跨国投资方面，投资方对被投资方的会计准则不熟
悉，投资方在分析会计信息时面临额外的困难，进而会影
响到投资过程。而会计准则趋同后财务报告可比性的提高
使得投资者能够从不同国家公司的财务报告中获取更为精
准、更具有价值相关性的信息 (Wang，2014)。这些增量
信息通常能够促进跨国投资，如:DeFond et al． (2011)以
14个强制采用 IFＲS 的欧盟国家为样本，发现当强制采用
IFＲS提高了该公司所处行业的会计准则一致性时，其国外
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共同基金投资有所上升。Dan (2012)则发现采用 IFＲS 的
国家 (绝大部分为强制采用 IFＲS 的国家)的外国股票投
资组合投资 (FPI)会增加，且这一增加主要来自于同样
使用 IFＲS的国家。与此类似，Yu and Wahid (2014)将强
制采用 IFＲS作为研究事件，发现当投资方国家或被投资方
国家采用 IFＲS，使得两国之间的准则差距缩小之后，本来
因会计准则差距引起的投资不足会有所下降。孙雪娇
(2011)以中国公司为样本，发现会计准则趋同吸引了更
多的境外投资。就投资方视角而言，毛新述和余德慧
(2013)发现中国实施新会计准则后，海外并购的数量显
著增加，海外并购的投资效率显著提高。
除跨国投资之外，就公司自身投资效率而言，IFＲS 采
用之后可比性的增强会降低公司收集外国同行信息的成本
和难度，更有助于管理层做出更为有效的投资决策。基于
这一观点，Chen et al． (2013)发现在采用 IFＲS 后，公司
与其外国同行之间的 ＲOA的差异对公司投资效率的提高作
用会增加。考虑到 IFＲS采用改善了信息环境，Loureiro and
Taboada (2015)发现 IFＲS 的强制采用提高了会计信息可
比性，并且吸引了新的外部投资者，这些外部人足以带来
股价变化并促使内部人从中学习新信息，继而制定投资决
策，投资价格敏感性因此提高。与此类似，就中国上市公
司而言，新会计准则的采用抑制了民营公司的投资不足
(蔡吉甫，2013)，提高了公司自身的投资效率 (顾水彬，
2013)。
在投资问题中，除了跨国投资及公司自身的投资决策
之外，更为常见的问题是投资的本土偏好。采用全球通用
的会计准则，则有可能降低信息搜寻成本，继而缓解本土
偏好。Covrig et al． (2007)关注自愿采用 IAS 与共同基金
的本土偏好的关系，研究以 1999－2002年间 29个国家的公
司年度观测值为样本，发现与采用本土会计准则的公司相
比，采用 IAS的公司，其外国共同基金持股比例更高。这
一结论说明了 IFＲS 对本土偏好的削弱作用。Khurana and
Michas (2011)对美国投资者本土偏好问题的研究得到了
相似的结论，即:IFＲS 的采用降低了美国投资者的本土
偏好。
(三) IFＲS与审计师
IFＲS对审计的影响研究主要关注审计市场变化、审计
收费变动等方面。原则导向的 IFＲS可能给公司带来更多的
操纵空间，但审计师出于规避审计风险的考虑，可能并不
愿意与公司合谋。Wieczynska (2016)以 1998－ 2010 年的
英国、德国、西班牙、意大利和波兰公司为样本，就发现
当公司从本土会计准则变更为 IFＲS时，公司更可能更换审
计师。同时，由于原则导向的 IFＲS对审计师的专业能力提
出了更高的要求，四大会计师事务所则是具有专业优势的
全球所 (global audit firms)，因此，当准则变更为 IFＲS时，
客户更可能从小所变更至全球所。
IFＲS对审计收费的影响如何?对审计师而言，IFＲS采
用之后需要付出更多的努力以增加对新会计准则的了解，
同时，还需增加工作量以应对 IFＲS采用带来的错报风险及
诉讼风险。Griffin et al． (2009)利用新西兰样本，发现在
IFＲS采用前一年至采用之后几年间，上市公司的审计收费
变高。George et al． (2013)利用澳大利亚上市公司的数
据，发现 IFＲS的强制采用带来了 8%的异常审计收费的增
加。结合欧盟整体强制采用 IFＲS 的背景，Kim et al．
(2012)也发现强制采用 IFＲS 之后，审计收费增加。进一
步研究发现，审计收费的增加程度与 IFＲS带来的审计复杂
性的增加程度正相关。
上述相关文献主要关注 IFＲS对审计收费的变动，对审
计市场结构变动的研究有所涉及，但为数不多，这可能需
要后续文献加以关注。
(四) IFＲS与分析师
会计准则趋同提高了会计信息的可比性，增强了会计
信息披露，而分析师根据会计信息做出预测，那么，IFＲS
的采用是否会影响分析师跟踪及分析师预测的准确性呢?
在自愿采用 IFＲS 层面，Ashbaugh and Pincus (2001)
认为自愿采用 IFＲS 提高了分析师预测的准确度。究其原
因，在于自愿采用 IFＲS 增加了公司披露信息的类型和数
量，同时对公司可选择的会计计量方式进行了限制，使分
析师获得的信息更统一，有利于其做出准确判断。尽管
Ashbaugh and Pincus (2001)的研究结论对后续有关分析
师的研究有启发意义，但该研究样本较少，结论的可推广
性有限。同时，以自愿采用 IFＲS国家为研究对象，可能存
在样本自选择问题。
Landsman et al． (2012)认为强制采用 IFＲS 增加了分
析师跟踪数目，进而提高了盈余公告的信息含量。在分析
师预测准确度方面，Cotter et al． (2012)以澳大利亚 145
个大型上市公司为样本，发现强制采用 IFＲS提高了分析师
预测准确度。但 Byard et al． (2010)的结论与此有所不同:
以强制采用 IFＲS的欧盟国家为处理组，以至少在强制采用
IFＲS的两年前自愿采用 IFＲS 的欧洲国家公司为控制组，
发现与自愿采用 IFＲS 相比，只有在那些法律及其执行
(legal and enforcement regimes)较完善且原会计准则与
IFＲS差距较大的国家中强制采用 IFＲS，分析师预测的误差
和预测方差才显著减小。在此基础上，Tan et al． (2011)
将研究视角拓展到外国分析师跟踪数目，发现强制采用
IFＲS提高了会计信息可比性，由此增加了外国分析师跟踪
的数目及外国分析师的预测准确度。此外，IFＲS 的采用也
增加了当地分析师跟踪的数目，尤其是那些有 IFＲS 经验、
或者在强制采用 IFＲS之前就有跨国投资组合的分析师，但
当地分析师的预测准确度并未因 IFＲS的采用而提高。由此
可见，关于 IFＲS与分析师跟踪的研究基本认为 IFＲS 的采
用增加了分析师跟踪的数目，同时在一定程度上提高了分
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析师预测的准确度。就中国的经验证据而言，王玉涛等
(2010)发现与海外分析师相比，本国分析师更有信息优
势，因而预测准确度更高，但新会计准则的采用明显减少
了两类分析师预测准确度的差异。
(五) IFＲS与公司经营的其他方面
IFＲS较原有准则的具体变动，可能会引起对具体会计
科目及业绩指标确认及度量的不同，IFＲS中 IAS 32使得大
多数优先股被重分类为负债，基于此，Jong et al． (2006)
以荷兰公司为样本，发现 IAS32 增加了公司的负债比例。
受该规定影响的公司便将其优先股赎回或变更其规格，以
保证其仍在权益这一分类中。在具体准则层面，Collins et
al． (2012)关注具体准则对公司租赁账户的影响，发现
IFＲS中并无对租赁方式区分的“明确界线”(bright lines)，
因此，与采用 IFＲS相比，采用美国 GAAP 的公司 (即按照
“明确界线”对租赁方式进行确认的公司)，更有可能将租
赁确认为融资性租赁。
机构投资者对一家公司是否持股及持股多少，受公司
会计信息质量及信息环境的影响。Annita and Pope (2012)
利用跨国研究数据发现强制采用 IFＲS之后机构持股有所增
加。针对新会计准则，张嘉兴和邢维全 (2013)也得出了
类似结论。
在交叉上市方面，Chen et al． (2015)发现与未采用
IFＲS的公司相比，采用 IFＲS的公司在强制采用 IFＲS 之后
更有可能在国外交叉上市，同时，考虑到相同的会计准则
可能带来的益处，强制采用 IFＲS的国家的公司更倾向于在
同样强制采用 IFＲS 且资本市场更大、流动性更强的国家
上市。
六、总结与展望
随着 IFＲS的广泛采用和影响力的不断扩大，对 IFＲS
的研究也从多个角度展开。就 IFＲS 采用的影响因素而言，
主要包括国家的经济发展水平、政治及法律环境等宏观因
素以及公司微观层面的特征差异。从会计信息质量的视角
来看，无疑 IFＲS对会计信息的相关性、稳健性、可比性及
盈余质量都产生了明显的影响。从经济后果角度而言，
IFＲS对资本成本、股票流动性、股价同步性等也有影响，
且其采用行为本身也引起了市场的强烈反应。此外，公司
的债务、薪酬及股利契约、投资行为与审计师等第三方机
构的表现也都在采用 IFＲS之后发生了变化。
尽管如此，纵观现有研究文献，目前关于 IFＲS采用的
研究仍需进一步拓展与完善。虽然目前已有许多国家或地
区对 IFＲS表示认同并采用 IFＲS，但仍有部分国家或地区
对 IFＲS持观望态度。影响一个国家或地区是否采用 IFＲS
的因素究竟有哪些，如何在全球更广阔的范围内推行
IFＲS，仍有待进一步研究和拓展。就研究方法而言，目前
研究普遍使用哑变量 (是否采用 IFＲS)对 IFＲS 采用进行
度量。这隐含的前提是 IFＲS 采用者对 IFＲS 的执行效果或
执行程度是同质的。但事实上，不同的采用者对 IFＲS的实
际执行程度可能并不相同，因此，后续研究有必要关注
IFＲS的执行程度及不同执行程度所带来的后果差异。此
外，还应注意从具体准则的变动入手，对 IFＲS的采用效果
进行更为仔细、深入的研究。最后，虽然从 IFＲS覆盖范围
来看，在全球实行一套通用的会计准则这一愿景正在逐步
得到实现，但就现实情况及部分文献的结论而言，一致的
会计准则并不能完全保证会计信息的高质量。会计信息质
量是会计准则和公司所处环境的经济、政治、法制、文化、
宗教等多种因素共同作用的结果，那么，会计准则如何与
其他因素有机协调以提高会计质量呢?这些都是后续研究
中有待进一步思考的问题。
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